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Аннотация 
В статье анализируются восстановление финансовой системы после кризиса, свя-
занного с ограничениями по распространению коронавирусной инфекции 
(СOVID-19). В сложившейся ситуации происходит отток капитала. Автор проана-
лизировал механизм последовательности кризисных событий, представил прогноз 
МВФ относительно динамики темпов прироста валового внутреннего продукта 
по состоянию на апрель 2020 г. Проанализированы несколько сценариев выхода 
из данной ситуации, где приводятся статистически данные, сделал выводы, что 
нормализация экономической ситуации будет происходит постепенно.  
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Abstract 
The article analyzes the recovery of the financial system after the crisis associated with 
restrictions on the spread of the coronavirus infection СOVID-19. In this situation, there 
is an outflow of capital. The author analyzed the mechanism of the sequence of crisis 
events, presented the IMF forecast on the dynamics of the growth rate of gross domestic 
product as of April 2020. Several scenarios of getting out of this situation are analyzed, 
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where statistical data are provided, and it is concluded that the normalization of the eco-
nomic situation will occur gradually.  
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вирусной инфекции COVID-19 привело к 
резкому пересмотру перспектив развития 
мировой экономики. Всемирный банк оце-
нил грядущее падение мирового ВВП в 
2020 году на 5,2%, что станет самым высо-
ким со времен Великой депрессии. Про-
гноз Банка России  исходит из того, 
что восстановление мировой экономики 
будет медленным. Согласно этому сцена-
рию, российская экономика возобновит 
устойчивое восстановление в начале 
2021 года и в первой половине 2022 года 
[Анализ активных и пассивных опера-
ций…, 2020]. Падение темпов роста миро-
вой экономики и российской  в том числе, 
вызвано с тем, что ограничительные меры, 
связанные с пандемией, затронули широ-
кий круг отраслей. Произошел сбой в це-
почках поставок, падение спроса привело к 
межотраслевым негативным эффектам. 
Все это  повлияло на деятельность  финан-
совых рынков и их волатильность.  
Основная часть  
Высокий уровень волатильности 
привел к резкому оттоку портфельных ин-
вестиций из стран с формирующейся ры-
ночной экономикой (EME). Страны, ори-
ентированные на экспорт, включая Рос-
сию, испытали давление на национальные 
валюты из-за обвала цен на сырьевые то-
вары. До рекордно низкого уровня на фоне 
резкого спада упали акции авиа и автомо-
бильных компаний. По мнению некоторых 
экспертов и аналитиков, выход из такой 
сложной ситуации можно решить несколь-
кими путями, определив сценарий разви-
тия кризиса (рис. 1).  [Сценарии восста-
новления мировой экономики, 2020]. 
Первый сценарий в текущей ситуа-
ции может привести к тому, что пандемия 
затронет микро- и макроэкономические 
процессы, частично разрушив внешнеэко-
номическое партнерство России с другими 
странами.  
Второй сценарий представляет собой  
«шок» и имеет более существенные нега-
тивные последствия, поскольку сопут-
ствующие пандемии социально-
экономические проблемы усугубляются 
падением цен на нефть. Для России такой 
сценарий представляет собой угрозу, по-
скольку доходы от продажи нефти на ми-
ровых рынках являются основным источ-
ником восполнения государственного 
бюджета.  
Третьим «шоком» для развития рос-
сийской экономики эксперты прогнозиру-
ют увеличение оттока капитала из страны. 
К сожалению, история уже доказала, что 
во время любых кризисных событий, про-
исходящих в России, отток капитала про-
исходит в более стабильные экономики, а 
также в глобальные офшоры. 
Исходя из вышеперечисленных сце-
нариев, можно сделать вывод, что для Рос-
сии 2020 год может стать худшим годом 
после распада СССР. Тогда в 1992 году 
падение ВВП по данным Всемирного бан-
ка было зафиксировано на уровне 14,5%. 
Например, во время мирового финансово-
го кризиса 2009 года ВВП России упал на 
8%, а в критический 1998 год спад оцени-
вался в 5,3%. [Солдатова С.С., Пивкина 
К.Р., 2020].  
Следует отметить, что сегодня боль-
шинство экспертов и аналитиков сходятся 
во мнении, что единственным государ-
ством, которое окажется на положитель-
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ной траектории с приростом в 1% ВВП, 
будет Китай. Это связано с тем, что как 
государство, которое впервые столкнулось 
с коронавирусом и, соответственно, пре-
одолело неблагоприятную эпидемиологи-
ческую ситуацию, обладает мощной про-
изводственной и технической базой, эко-
номическими возможностями, уникальны-
ми трудовыми ресурсами и высоким уров-
нем дисциплины в обществе [Экономиче-
ский кризис 2020 года].  
Следует учитывать опыт этой стра-
ны, проанализировав кризисную ситуацию 
для дальнейшего выхода из нее. Схема-
тично процессы, происходящие в период 
кризиса отражены на  рисунке 2. 
 
 
Рис. 1. Виды сценария – кризиса в 2020 года 
Fig. 1. Types of scenario – crisis in 2020 
 
Для улучшения ситуации и ликвида-
ции кризисных последствий, многие пра-
вительства и главные банки стран развер-
нули программы поддержки экономики. 
Но эти меры оказались недостаточными 
так как экономика уже вошла в состояние 
глубокой регрессии. 
Снижение цены на нефть отрази-
лось не только на авиа и машинострои-
тельных отраслях, как было указано выше, 
но и повлияло на снижение курса рубля 
[Сценарии восстановления мировой эко-
номики, 2020]. 
Уязвимость в финансовом секторе, 
на которые Банк России обращал внима-
ние в предшествующие годы,  усиливается 
негативными последствиями пандемии. 
Для снижения этих негативных эффектов 
Банк России уже реализовал ряд антикри-
зисных мер и в случае необходимости го-
тов принять дополнительные меры. 
Например, после введения Банком России 
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индикатора долговой нагрузки (PDI) и по-
вышения макропруденциальных надбавок 
по необеспеченным кредитам с 1 октября 
2019 года рост долговой нагрузки населе-
ния в 4 кв. 2019 – 1 кв. 2020 замедлился 





Рис. 2. Механизм  последовательности кризисных событий 
Fig. 2. The mechanism of the sequence of crisis events 
 
Тем не менее, высокая доля кредитов 
с НДФЛ более 80% на фоне снижения до-
ходов населения является фактором риска. 
Пока качество ссудных портфелей доста-
точно стабильное (доля ссуд с просрочкой 
более 90 дней составляет 7,9% по необес-
печенным потребительским кредитам и 
1,4% по ипотечным кредитам на 1 апреля 
2020 г.), но это сопровождается ростом до-
ли реструктурированных кредитов (1,2% 
от действующих договоров на период с 20 
марта по 13 мая).  
Еще одна мера, которую невозможно 
не заметить, заключается в том, что Банк 
России предоставил отечественным бан-
кам возможность в течение шести месяцев 
не формировать дополнительные резервы 
по кредитам,  а реструктурировать их в со-
ответствии с Федеральным законом 
№  106-ФЗ3 и по собственным программам 
[Обзор финансовой стабильности № 1 (16), 
2020]. В результате макропруденциальных 
надбавок кредитными организациями 
накоплен значительный резерв капитала. 
Около 126 млрд. руб. по ипотечным креди-
там и 539 млрд. руб. по беззалоговым по-
требительским кредитам.  Для компенса-
ции убытков банков, связанных с реструк-
туризацией, а также для поддержки ипо-
течного кредитования Банк России с 1 ап-
реля 2020 года отменил макропруденци-
альный буфер по таким кредитам. 
Заниженной инвестиционной актив-
ностью, вызванная кризисными условия-
ми,  снижает качественные характеристики 




свою работу из-за 
карантин 
В условиях отсутствия  
выручки бизнесмены 
не могут выплачивать 
зарплату 
сотрудникам.. 
Часть граждан  остается без работы или теряет 
доход, что приводит к резкому падению 
потребительского спроса. Такая же  ситуация 
складывается и в бизнесе: инвестиции 
замораживаются, переходят в режим экономии, 
разрушаются производственные и логистические 
цепочки.  
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портфелей. Такое снижение сопровожда-
ется резким ростом безработицы в ряде 
стран, что в свою очередь влияет на ситуа-
цию в глобальных финансовых рынках 
(таблица). В таких условиях регуляторы 
по всему миру реализуют масштабные ме-
ры поддержки (фискальные, монетарные, 
финансовые), чтобы ограничить экономи-
ческий ущерб от пандемии.  
Таблица 
Прогноз МВФ по состоянию на апрель 2020 г. динамики темпов прироста  
валового внутреннего продукта 
Table 
IMF forecast for April 2020 dynamics of gross domestic product growth rates 
 




Нормализация ситуации в экономике 
будет происходить постепенно. Если пря-
мой негативный эффект ограничительных 
мер выпадет в основном на этот квартал, 
то их побочные эффекты все же проявятся 
в будущем. Более 80% предприятий в раз-
личных отраслях затронуты пандемией ко-
ронавируса и ограничительными мерами. 
Их деловые настроения значительно упа-
ли. Потребуется время, чтобы восстано-
вить бизнес-процессы, логистику и произ-
водственные цепочки, компенсировать по-
тери прибыли и доходов, нарастить резер-
вы и тем или иным образом использован-
ные сбережения. Это, наряду с неопреде-
ленностью развития внешних условий, бу-
дет сдерживать производственную, инве-
стиционную и потребительскую актив-
ность. 
В этих условиях объем ВВП в 2020 
году будет ниже, чем за аналогичный пе-
риод прошлого года, то есть годовые тем-
пы экономического роста будут отрица-
тельными. Экономический рост в 2021–
2022 годах будет во многом носить вос-
становительный характер. Прогнозное 
значение роста ВВП составляет 3-5% в 
2021 году и 1,5-3,5% в 2022 году.  
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Продолжение реализации нацио-
нальных проектов также будет способ-
ствовать росту ВВП. При этом в базовый 
прогноз целесообразно включать только 
уже принятые меры бюджетной поддерж-
ки. Ослабление денежно-кредитных усло-
вий под влиянием текущей денежно-
кредитной политики также будет способ-
ствовать снижению роста экономики и 
внутреннему спросу. Поэтому поддержа-
ние процесса кредитования, которое может 
возрасти  с 3-8% в этом году до 6-11% в 
2021-2022 годах является крайне важным 
инструментом Банком России.  
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